
  
 

 های تجاری در نظام حقوقی آمریکاآثار حقوقی بازسازی شرکت  
 چکیده
های تجاری به عنوان یکی از بازیگران اقتصادی نقش اساسی در پویایی اقتصادی، ایجاد  شرکت

کنند؛ با وجود این اگر نتیجه  گوناگون در هر جامعه ایفا میاشتغال، گردش ثروت و ارایه خدمات 
های مالی ورشکستگی و انحلال آنان باشد، جامعه از منابع آن بنگاه متضرر خواهد شد؛  بحران

ها در نظام حقوقی بسیاری کشورها مورد پذیرش قرار گرفته و دارای آثار  بنابراین بازسازی شرکت
یران، طلبکاران و سهامداران آن است. با توجه به این متعددی بر شخص حقوقی شرکت، مد

ای به تحلیلی و بر اساس مطالعات کتابخانه-موضوع، مقاله کنونی با استفاده از روش توصیفی
بر وضعیت چهار گروه فوق، در نظام های عمومی  بازسازی شرکتبررسی مهمترین آثار حقوقی 

تواند بر همه  وهش دلالت بر آن دارد، بازسازی میهای این پژحقوقی آمریکا پرداخته است. یافته
ذینفعان )شرکت، مدیران، طلبکاران و سهامداران(، دارای آثار مثبت یا منفی باشد. مهمترین آثار 
بازسازی بر شخص حقوقی شرکت، امکان ادامه فعالیت و مصونیت اموال آن از توقیف و برائت آن 

تغییر مدیران که خود محل مناقشات فراوانی است و  از دیون سابق است. در مورد مدیران، نیز
ترین آثار بازسازی باشد. در مورد طلبکاران، مهمترین تواند برجستهفعالیت زیر نظر یک ناظر می

آثار بازسازی را باید دستیابی حداکثری آنان به مطالبات خود و نیز در برخی موارد، تبدیل وضعیت 
تجاری است. در نهایت در خصوص آثار بازسازی نسبت به  آنان از طلبکار به سهامدار شرکت

های ناشی از توان محدودیت در نقل و انتقال سهام و تحمیل هزینه سهامداران شرکت تجاری می
 بازسازی را آثار قابل توجه باسازی بر سهامداران دانست.

 ازسازی.توقف، بنگاه اقتصادی، مدیران، طلبکاران، سهامداران، طرح بواژگان کلیدی: 
 

 مقدمه
های اقتصادی، میدان فعالیت بازیگران اقتصادی مختلفی است. بدون تردید در این میان، نظام

شوند. این اشخاص حقوقی در های تجاری مهمترین فعالان نظام اقتصادی محسوب میشرکت
 دوران فعالیت خود، ممکن است به دلایلی که به نظام اقتصادی کشور محل فعالیت آنها باز

گردد یا به دلایل دیگر از جمله مشکلات درونی، دچار بحران شوند. در برخی موارد، این بحران  می
 ممکن است تا بدان اندازه پیش رود که شرکت را متوقف نموده یا در آستانه ورشکستگی قرار دهد.



اخیر، های تجاری برای نظام اقتصادی کشورها دارند، در نیم قرن با توجه به اهمیتی که شرکت
های حقوقی خود، سازکارهایی را برای جلوگیری از اند در نظام بسیاری از کشورها سعی بر آن نموده

ورشکستگی آنها ایجاد نمایند. یکی از مهمترین سازکارهای موجود که امروزه در نظام حقوقی 
است؛ در i«بازسازی»شود، سازکار یافته از جمله کشور آمریکا مشاهده می بیشتر کشورهای توسعه

بینی نموده است؛ با  اگرچه قانون تجارت نهاد قرارداد ارفاقی را پیشهمین راستا در حقوق ایران نیز 
 اگرچه این دو نهاد ویژگیفعان بود؛  وجود این باید قایل به تفاوت دونهاد از لحاظ آثار آن بر ذی

های اساسی وجود دارد؛ مشترکی چون ادامه تجارت شخص ورشکسته دارند، اما میان آنها تفاوت
گیرد؛ به همین دلیل، صرفا با زیرا در قرارداد ارفاقی عمدتا منافع بستانکاران مورد توجه قرار می

شود؛ در حالی که در نظام بازسازی، در درجه  توافق بستانکاران و با حد نصاب خاصی منعقد می
یک کشور داشته باشد، مورد تواند بر اقتصاد نخست، منافع عمومی و تاثیری که ورشکستگی می

توجه است و اجرا و پیاده سازی آن، برخلاف قرارداد ارفاقی، همواره نیازمند توافق با بستانکاران و 
 .(98: 1398باشد)انصاری و عسکری، رعایت حد نصاب نمی

در تعریف بازسازی گفته شده است: کلیه اقداماتی است که توسط بدهکار با جلب رضایت 
هت ادامه فعالیت شغلی و پرداخت مطالبات طلبکاران در آینده از طریق طرح تصدیق طلبکاران، ج

تر، شیوه اجرایی احیای مجدد واحد شود. به عبارت ساده انجام می« طرح بازسازی»ای به نام  شده
 (.119-118: 1389گویند)قنواتی و کهنمویی، « بازسازی»دچار مشکلات مالی یا ورشکسته را 

های تجاری، دارای آثار و پیامدهای حقوقی متعددی بوده و جرای بازسازی شرکتبدون تردید، ا
منظور از ذینفع، به موجب قواعد راهنمای آنسیترال، دهد. ذینفعان متعددی را تحت تاثیر قرار می

هر شخصی است که دارای حقوق، الزامات، تعهدات و یا منافعی است که با آیین ورشکستگی 
گیرد و اجرای آیین ورشکستگی نسبت به وی آثاری  ا تصفیه(، تحت تاثیر قرار می)اعم از بازسازی ی

 (.UNCITRAL, 2004: 6دارد)
کند آشنایی با این آثار حقوقی از آن جهت اهمیت دارد که ابعاد مختلفی از بازسازی را مشخص می

آینده ممکن است  و برای کشورهایی چون ایران که در نظام حقوقی خود چنین سازکاری ندارند و در
به درج آن در قوانین خود، متمایل شوند، پیامدها و نتایج اجرای یک طرح بازسازی را )برای مقنن 

 سازد.ایرانی( نمایان می
تحلیلی و بر مبنای مطالعات  -با توجه به این موضوع، در این مقاله، با استفاده از روش توصیفی

بر شخص حقوقی شرکت تجاری، مدیران، طلبکاران و  هاای، آثار حقوقی بازسازی شرکتکتابخانه
 

i - Reorganization 



رو در زمینه بازسازی عنوان یک نظام حقوقی پیشسهامداران آن در نظام حقوقی آمریکا به
)که قوانین آن، الگویی برای تدوین قوانین ورشکستگی در زمینه  iعمومی های تجاری شرکت

 ,Aksamovic حادیه اروپا بوده است()بازسازی در بسیاری از کشورها از جمله کشورهای عضو ات

 ( بررسی و تشریح خواهد شد.10 :2019
ها، با توجه به آنچه بیان شد در این مقاله به منظور بررسی مهمترین آثار حقوقی بازسازی شرکت

شود. پس از ابتدا در قسمت نخست در مورد آثار بازسازی بر شرکت و مدیران آن توضیح داده می
ها، شرکتیا شرکا  ترین آثار بازسازی بر طلبکاران و سهامداران  مقاله، برجستهآن در قسمت دوم 

 تبیین خواهد شد.
 آثار بازسازی بر شرکت و مدیران آن -1

با توجه به آنکه شرکت دارای شخصیت حقوقی متمایز از مدیران خود است در این قسمت به 
 شود. توضیح داده میتفکیک در مورد آثار بازسازی بر شرکت و مدیران شرکت، 

 اثر بازسازی نسبت به شخص حقوقی شرکت  -1-1
تایید طرح بازسازی توسط دادگاه که پس از توقف شرکت تجاری از سوی شرکت یا اشخاص 

شود، نقطه شروع ظهور آثار حقوقی بازسازی  صلاحیتدار دیگر مانند طلبکاران به دادگاه ارایه می
های حقوقی  شود در نظام برخلاف آیین تصفیه که در آن، فعالیت بنگاه اقتصادی، متوقف میiiاست.
 
i - باشد، دسته نخست در  ها در این کشور حاکم می در حقوق آمریکا، دو دسته قواعد بازسازی بر حقوق شرکت

 (؛ از این رو شرکت2019کسب و کارهای کوچک )مصوبهای عمومی و دسته دوم در خصوص بازسازی  خصوص شرکت

 های بدهی فصل، این طبق بازسازی دادخواست تسلیم از قبل ماه 12 ظرف که است بدهکاری» معنای به عمومی سهامی

 1000 دارای حداقل و مالیات داشته یا خدمات مربوط به کالا، های بدهی استثنای به بیشتر، یا دلار میلیون 5 بر بالغ ای معوقه

وجود داشته  باید الزام دو ؛ بنابراین هر«است داشته نفر سهامدار یا دارندگان اختیار معامله یا دارندگان اوراق ضمانت از شرکت

 دارندگان تعداد( 2) و. باشد بیشتر یا دلار میلیون 5 باید تجاری، های بدهی و مالیاتی تعهدات استثنای به ها، ( بدهی1): باشند

 قبل ماه 12 ظرف زمان هر در تعداد و مبلغ. باشد نفر 1000 از کمتر نباید دو هر یا سهام صاحبان حقوق یا بدهی بهادار، اوراق

 1101ماده  3مجلس سنا در تفسیر بند  989-95شود)گزارش شماره  می تعیین مجدد سازماندهی برای دادخواست تسلیم از

لازم الاجرا شده است،  2020قانون بازسازی کسب و کارهای کوچک که از فوریه  قانون ورشکستگی(؛ همچنین با تصویب

 های شرکت مجدد سازماندهی با مرتبط های هزینه و ای رویه بارهای نموده و ساده های مذکور را شرکت قانونگذار بازسازی

 ص کسب و کارهای کوچک، فقطقانون ورشکستگی، در خصو 1187عنوان مثال مطابق ماده  کرده است؛ به حذف را معمولی

 بیانیه یک تایید به نیازی کوچک کارهای و کسب بدهکاران دهد پیشنهاد مجدد سازماندهی برای طرحی تواند می بدهکار

ندارد؛  نیز وجود وثیقه بدون اعتباردهندگان کمیته معمولا و نداشته طرح یک تأیید برای رای درخواست یا جداگانه افشای

 .کند ثبت ورشکستگی پرونده تشکیل از پس روز 90 ظرف را خود طرح بدهکار که است آن این قانون مستلزم همچنین

ii- صورت ها که عمدتا بهلازم به ذکر است در نظام حقوقی آمریکا، نهاد صلاحیتدار در ارتباط با بازسازی بانک

ها با قواعد ورشکستگی آمریکا قواعد ورشکستگی بانکهای سهامی هستند، بانک مرکزی بوده و با توجه به آنکه در  شرکت

 باشد.ها از موضوع بحث این مقاله خارج میمتفاوت است، بازسازی بانک هاسایر شرکت



نخستین اثر حقوقی تایید طرح بازسازی بر شخص حقوقی که در آنها بازسازی پذیرفته شده است؛ 
احیا و سازماندهی مجدد هر بنگاه شرکت تجاری، امکان ادامه فعالیت آن شرکت است؛ زیرا 

 .L) بازسازی آن تجویز شده است، در گرو امکان ادامه فعالیت مستمر آن است.اقتصادی که 

Maxwell & others, 2019: 4) 
های حقوقی، سازکارهایی در قوانین و مقررات پیش بینی شده است به همین جهت، در برخی نظام

مجدد  دهیسازمان جهت تسهیل مناسب هایزمینه قابلیت بازسازی توسط دادگاه، احراز تا پس از
فراهم شود؛  مدیریتی آن، نظام تقویت و شرکت مالی بنیه بهبود طریق از بویژه شرکت تجاری

عنوان مثال در نظام حقوقی آمریکا که مبانی تقنینی قواعد نوین ورشکستگی آن، محوریت  به
بازسازی شخص مدیون در بازپرداخت دیون است و به دنبال حذف شخص حقیقی یا حقوقی 

( با 1978قانون ورشکستگی آمریکا )مصوب  13و  12، 11، 9باشد، این مهم در فصول  مدیون نمی
توجه به نوع فعالیت تجار، مورد توجه قرار گرفته است. در نظام حقوقی این کشور با تصدیق طرح 

امکان ادامه فعالیت شغلی بنگاه اقتصادی، ادامه تصرف و کنترل بر اموال  بازسازی از سوی دادگاه،
گیری از خدمات افراد متخصص و  بنگاه، امکان انتفاع و فروش و اجاره اموال، امکان استفاده و بهره

المنفعه و  ای، اخذ وام یا تحصیل اعتبار، حق ادامه استفاده از خدمات جامع شهری یا عام حرفه
اثر اصلی بازسازی، یعنی تداوم و بدین صورت، iشود یا رد قراردادهای خاص فراهم می امکان قبول

 یابد. حیات و ادامه فعالیت بنگاه اقتصادی، نمود می
، در بر مبنای طرح بازسازی با توجه به آنکه برای امکان ادامه فعالیت اقتصادی و پرداخت دیون

ر بسیاری کشورها مصونیت اموال بنگاه از دست داشتن سرمایه کافی، ضرورت دارد، امروزه د
طوری که با درخواست اجرای آیین ورشکستگی )اعم از بازسازی و  بینی شده است؛ بهتوقیف، پیش

شود و این توقف که به تصفیه(، اقدامات اجرایی علیه اموال و دارایی بنگاه اقتصادی، متوقف می
زمان اجرای فرآیند بازسازی همچنان ادامه معنای مصونیت اموال و دارایی از توقیف است، در 

 یابد.  می
شود که معمولا هنگامی که شرکت این موضوع از آن جهت برای امکان بازسازی مهم محسوب می

تجاری در وضعیت بحرانی یا در مرز ورشکستگی قرار دارد، تعارض میان منافع طلبکاران، 
زمانی که یک بنگاه اقتصادی دچار ر واقع، رسد. د سهامداران و مدیران به بیشترین حد ممکن می

شود و خطر ورشکستگی را در پیش دارد هر طلبکار در راستای حفظ  بحران مالی یا متوقف می
نماید؛ به طوری که معمولا یک مسابقه بر سر  منافع خود، اقدام به توقیف اموال بنگاه بدهکار می

 
i- USA Bankruptcy Code, 1978, available at: https://www.law.cornell.edu/uscode/text/11 



. بدون شک این امر در امکان (37: 1390 اسدی، بنی)شود جمع آوری اموال بدهکار ایجاد می
ادامه فعالیت شرکت تجاری، اخلال ایجاد خواهد نمود؛ زیرا برای امکان ادامه فعالیت بنگاه 

 (.54: 1388حفظ نمود )نورانی آزاد،  را موجود اموال ممکن، جای اقتصادی باید تا
 نوعی رفته شده است عمدتاای که در آنها بازسازی پذی های حقوقی به همین جهت، امروزه در نظام

از یک تا  (6، ص 1397)پوررشید، پیش بینی شده است اموال بنگاه اقتصادی، و حقوق مصونیت
سو، اموال موجود بنگاه، حفظ و از دیگر سو، ارزش اموال بنگاه اقتصادی بدهکار )از طریق 

 & Marince)های بنگاه اقتصادی(، بالا رود  های اقتصادی سودآور و کاهش هزینه فعالیت

Razvan, 2012: 10)دهد که تمام اموال مورد  . این مساله، این اطمینان را به بنگاه و مدیران آن می
 .(45: 1390 اسدی، بنی)نیاز برای موفقیت بازسازی بنگاه را در دسترس داشته باشند

ر زمان هایی است که در آن، مصونیت اموال بنگاه اقتصادی د نظام حقوقی آمریکا از جمله نظام
در این کشور در فرض عدم امکان پرداخت دیون، زمانی توقف یا ورشکستگی، پذیرفته شده است. 

که بنگاه اقتصادی بدهکار، شمول مقررات ورشکستگی )اعم از بازسازی یا تصفیه( نسبت به خود 
کند، به صرف تقدیم این تقاضا، وضعیت حقوقی خاصی تحت عنوان  را از دادگاه درخواست می

شود؛ به طوری  نسبت به بدهکار اعمال میi«وقف یا تعلیق غیرارادی دعاوی و اقدامات اجراییت»
گیرد و  که بدهکار در یک نوع مصونیت اجرایی یا منع تعقیبات شخصی نسبت به خود قرار می

شود. از جمله اقدامات منع شده علیه  تمامی اقدامات طلبکاران برای وصول مطالبات، متوقف می
. اقامه هر نوع 1که تقاضای اجرای آیین بازسازی را به دادگاه تقدیم کرده عبارتند از:  بدهکاری

. تلاش برای اجرای مفاد احکام قضایی صادره شده 2دعوای حقوقی یا تداوم آن علیه بدهکار؛ 
. 4.  هر نوع اقدام برای تصرف و کنترل بر اموال بدهکار؛ 3موجود علیه بدهکار یا دارایی وی؛ 

. هر اقدامی برای وصول 5های بدهکار؛  نه اقدام برای ایجاد حق حبس یا حق تقدم علیه داراییهرگو
. تهاتر هرگونه بدهی حال شده بدهکار قبل از 6مطالبات ناشی از قبل از تقاضای ورشکستگی؛ 

 .(128: 1389 کهنمویی، و قنواتی)ورشکستگی در مقابل مطالبات خود بدهکار
توقف »پذیر بوده و مشمول های بدهکار، امکانامات علیه اموال و داراییبا وجود این، برخی اقد

. اقامه هرگونه شکایت 1شود. این موارد عبارتند از:  نمی« غیر ارادی دعاوی و اقدامات اجرایی
های  . تقاضای الزام به پرداخت نفقه، سایر مخارج و حمایت2کیفری علیه بدهکار یا تداوم آن؛ 

. صدور برگ مالیاتی توسط واحد 3شود؛  ه جزء دارایی بدهکار محسوب نمیمالی از اموالی ک
 

i - Automatic stay 



. خلع ید بدهکار از املاک تجاری که مدت اجاره آن منقضی شده 4دولتی صلاحیتدار؛ 
 .(128: 1389 کهنمویی، و قنواتی)باشد

اثر مهم دیگر بازسازی بر وضعیت شرکت تجاری، تاثیر آن بر دیون شرکت است. در بسیاری 
کشورها که در آنها نهاد بازسازی پذیرفته شده است، با تصدیق طرح بازسازی از سوی دادگاه، 

 iاز تمام دیون سابقی که به طلبکاران داشته است، بری الذمهتحت شرایطی شرکت تجاری بدهکار 
( 1978قانون ورشکستگی آمریکا ) 1141عنوان مثال در نظام حقوقی آمریکا طبق ماده  بهشود؛  می

به  االذمه و از تمامی مطالبات طلبکاران آزاد خواهد شد؛ زیر با تصدیق طرح بازسازی، بدهکار بری
جهت حفظ حقوق بستانکاران بعد از تصویب طرح بازسازی یا اشخاص ثالث، لازم است شرکت 

ها را به اشخاص مذکور تحویل دهد تا بتوانند بر  سازی، بتواند لیست ثابتی از بدهیدر حال باز
قانون  1141گیری نمایند؛ از این رو ماده  اساس آن هوشمندانه در معاملات با تاجر تصمیم

ورشکستگی آمریکا، تحت شرایطی شرکت را از دیون سابق به طور موقت مبری نموده تا مطالبات 
مجلس سنا در تفسیر بند  989-95ای طرح بازسازی دریافت نمایند)گزارش شماره خود را در راست

تصریح این موضوع در طرح نه تنها  برائت مذکور منوط به البته قانون ورشکستگی(. 1141ماده  4
های تحصیلی و دیون  دیون ناشی از تکالیف زوجیت، نفقه فرزندان، وامباشد، بلکه  بازسازی می

(Frey and Swinson, 2012: 451) شمول برائت ذمه نخواهند بود.ناشی از تقلب، م
ii 

شود آن است که مبنای برائت بدهکار از دیون سابق یا منتفی یکی از سوالاتی که در اینجا مطرح می
 شدن تعهد وی نسبت به پرداخت دیون سابق چیست؟

های قبلی بدهکار با  بدهی اند: با تصدیق طرح بازسازی، تعهدات وبرخی از نویسندگان بیان داشته
شود. در واقع، این گروه  وضعیت سابق از بین رفته، تبدیل به تعهدات مندرج در طرح بازسازی می

طوری که تعهدات شود؛ به از نویسندگان، معتقدند که در این فرض، تبدیل تعهد قراردادی، واقع می
جدید بر مبنای طرح بازسازی،  سابق شرکت تجاری بدهکار به طلبکاران از بین رفته و تعهدات

 شود. جایگزین آن می
اگرچه پذیرش این نظر در مواردی که طلبکاران شرکت تجاری با بازسازی شرکت، موافق بوده و به 

تواند قابل توجیه باشد، اما قبول آن در مواردی که طرح دهند، میطرح بازسازی رای موافق می
شود، دشوار است؛ زیرا تبدیل ادگاه به آنان، تحمیل میبازسازی بدون موافقت طلبکاران از سوی د

 
i - Discharge 

ii -  قانون ورشکستگی در  1192خصوص برائت از تادیه دیون در کسب و کارهای کوچک، دادگاه مطابق ماده در

نماید؛ همچنین  الذمه می بسیاری از موارد، پس از تکمیل و تایید طرح، مدیون را سه تا پنج سال از پرداخت دیون بری

 دارد. استثنائات مربوط به عدم برائت، درخصوص این کسب و کارها نیز وجود



یعنی توافق داین  قانون مدنی، مقرر شده است، مستلزم توافق دو اراده 292تعهد همچنانکه در ماده 
اند، در این حال آنکه طلبکاران در فرضی که به طرح بازسازی رای موافق ندادهiو مدیون است؛

ا توافقی شکل گرفته باشد و بتوان ماهیت آن را تبدیل تعهد اند تخصوص اعلام رضایت ننموده
 دانست.

کننده طرح بازسازی، به دلایلی چون فقدان حسن نیت رسد در مواردی که دادگاه تصدیقبه نظر می
طرح را تصویب iiرسد، طلبکاران در عدم قبول طرحی که از نظر دادگاه، عادلانه به نظر می

آید و در طرح بازسازی،  دات سابق بدهکار به حالت تعلیق در مینماید، به حکم قانون، تعه می
تعهدات جدیدی در ارتباط با همه طلبکاران )اعم از طلبکاران موافق و مخالف طرح بازسازی( 

طوری که در صورت عدم موفقیت بازسازی، تعهدات سابق در برابر شود؛ بهبرای وی ایجاد می
 .گرددطلبکاران، مجددا قابل اجرا می

 اثر بازسازی نسبت به مدیران -1-2
بازسازی شرکت تجاری به موازات تاثیر بر شخص حقوقی شرکت تجاری برای مدیران آن نیز آثار 
متعددی دارد. مهمترین تاثیری که بازسازی بر مدیریت شرکت تجاری ممکن است داشته باشد، 

در نین تغییری صورت نگیرد. تغییر مدیران سابق است؛ با این حال در برخی موارد ممکن است چ
های اقتصادی همواره این موضوع مطرح بوده است که آیا مدیریت بنگاه  خصوص بازسازی بنگاه

 اقتصادی در زمان بازسازی باید با مدیران سابق باشد یا مدیران جدید باید منصوب شوند؟
فعالیت شرکت تجاری با ادامه اند: چنانچه  در پاسخ به این سوال برخی از نویسندگان بیان داشته

مدیریت مدیران سابق باشد، بهتر است؛ زیرا مدیران سابق، معمولا تنها اشخاصی هستند که در 
خصوص تجارت اصلی شرکت، اطلاعات دقیقی دارند. این موضوع در زمان ارزیابی وضعیت 

ز آن جهت شرکت تجاری از سوی دادگاه برای بررسی قابلیت بازسازی آن، اهمیت فراوانی دارد؛ ا
های آن،  هنگام ارزیابی، دسترسی به اطلاعات در مورد نقدینگی شرکت تجاری، اموال و بدهیکه 

های سودآور، مفید یا زیان ده، جزییات وجوه در  ها، فهرست مشتریان، طرح درآمدها و هزینه
رایه گردش، اطلاعات بازار و بازاریابی، وضعیت قراردادها و ... ضروری است. در صورت عدم ا

این اطلاعات از سوی مدیران، کسب این اطلاعات نیازمند تحقیق و بررسی گسترده است و این 
های فراوانی است و در برخی موارد از نظر اقتصادی کسب آنها مقرون به  ها مستلزم هزینه بررسی

ی در مقابل، نصب مدیر یا مدیران جدید به دلیل عدم آشنای .(48: 1390 اسدی، بنی)صرفه نیست
 
i-  وقتی که متعهد و متعهدله به تبدیل تعهد اصلی به تعهد  -1شود:  تبدیل تعهد در موارد ذیل حاصل می»دارد:مقرر می  292ماده

 .«شود...  شود به سببی از اسباب تراضی نمایند در این صورت متعهد نسبت به تعهد اصلی بری می جدیدی که قائم مقام آن می
ii - USA Bankruptcy Code, 1978, Art. 1125(a) 



با کم و کیف فعالیت شرکت و صرف زمان زیاد برای آشنایی با این مسایل، موجب بروز ضرر به 
همین جهت باید به مدیران سابق، اعتماد شود  (. به293: 1395شود)عیسائی تفرشی،  شرکت می

 .(48: 1390 اسدی، بنی)و اجرای آیین بازسازی، موجب تغییر آنان نشود
ن، به چند دلیل، معتقد به ضرورت تغییر مدیران در دوران بازسازی در مقابل برخی از حقوقدانا

آیند که باید  هستند؛ نخست آنکه، مدیران شرکت در وضعیت بازسازی، امین طلبکاران به شمار می
؛ حال آنکه، مدیران (Scarlino, 2018: 30)شخصا در این وضعیت از منافع طلبکاران حمایت کنند

ه در شرکت دارند ممکن است نتوانند نقش امین را به خوبی ایفا نمایند. سابق با توجه به منافعی ک
واگذاری مدیریت به مدیران جدید این مزیت را دارد که از تعارض منافع مدیران سابق با  در واقع،

 کند.  سهامداران، طلبکاران و خود بنگاه اقتصادی، جلوگیری می
گیرد و با مدیریت  یک وضعیت خاص قرار می در زمان بازسازی، بنگاه اقتصادی دردوم آنکه، 

عادی همانند آنچه در دوران پیش از توقف )یا دوران فعالیت عادی بنگاه(، وجود داشته است، 
ای برای موفقیت بازسازی، ضرورت  توان آن را نجات داد؛ به همین جهت دخالت مدیران حرفه نمی

دهد در مواردی که برای بازسازی می نتایج بررسی برخی تحقیقات به عمل آمده، نشان دارد.
شرکت تجاری، راهبرد تجدید ساختار مدیریتی، اتخاذ شده است، احتمال موفقیت بازسازی، 

اند: . به همین دلیل برخی نویسندگان پیشنهاد داده (Danovi & Others, 2018: 5)بالاتر رفته است
گیری  های مالی، بهره دیریت داراییهای م برای مدیریت شرکت تجاری در دوران بازسازی از شرکت

عنوان مثال  هایی با اختیارات خاص، امروزه در برخی از کشورها وجود دارند؛ به شود. چنین شرکت
شود و در کشور آمریکا در برخی موارد از موسسات مدیریت دارایی، در فرآیند بازسازی استفاده می

 (11: 1393)رجبی، شودطالبات، داده میاز جمله در زمینه وصول م  به آنها اختیارات ویژه

ها، رسد پذیرش و اعمال هر یک از نظرات فوق به تنهایی برای تمام وضعیتبا این حال به نظر می
در فرضی میان دو فرض، قایل به تفکیک شد؛ رسد لازم است کارآمد نباشد؛ در واقع، به نظر می

ات غیراصولی مدیران فعلی نبوده، بلکه ناشی که بروز بحران یا توقف شرکت تجاری، ناشی از اقدام
دار  از شرایط نامطلوب بازار باشد، بهتر است مدیران فعلی همچنان مدیریت شرکت تجاری را عهده

باشند؛ زیرا فرض بر آن است که مدیران فعلی از تجارب بیشتری در خصوص نحوه اداره و مسایل 
احتمال اینکه با ارایه فرصتی مجدد بتوانند مربوط به کسب و کار آن شرکت، برخوردار بوده و 

. با این حال در این فرض (Von Thadden & Others, 2010: 264)شرکت را احیا کنند، وجود دارد
نیز با هدف جلوگیری از تضییع حقوق طلبکاران و سهامداران و تلاش کافی مدیران در راستای 

طوری که چنانچه تعیین گردد؛ بهبازسازی شرکت تجاری، ضروری است ضمانت اجرای لازم 
برداری مناسب را ننموده و در اجرای آیین بازسازی، مرتکب  مدیران از فرصت داده شده به آنان بهره



)انصاری و های کیفری و مدنی )جبران خسارت( برای آنان در نظر گرفته شودقصور شوند، مجازات
 .(102: 1398عسکری، 

که قرار گرفتن شرکت دچار بحران یا متوقف، ناشی از سوء در مواردی  اما در فرض دیگر یعنی
مدیریت مدیران است، برای افزایش احتمال موفقیت بازسازی، بهتر است مدیران سابق تغییر داده 
شوند و به جای آنان مدیران جدیدی منصوب گردند. در واقع در مواردی که وقوع بحران یا بروز 

، سازگار و یا فقدان ابتکار عمل آنان برای خروج از بحران باز توقف، به فقدان مدیران مجرب، توانا
گردد، تداوم فعالیت شرکت با مدیریت آنان در دوران بازسازی، تغییری در وضعیت شرکت می

. این رویکرد امروزه در نظام (Malačič, 2016: 19)تجاری و بهبود اوضاع آن، ایجاد نخواهد نمود
عنوان مثال در نظام حقوقی فرانسه، مدیرانی که با ه شده است؛ بهحقوقی برخی کشورها نیز پذیرفت

اند، عمدتا نباید در دوران بازسازی، به  خطای مدیریتی، موجب کسر دارایی بنگاه اقتصادی شده
شود و  در نظام حقوقی این کشور، خطاهای مدیریتی، شامل فعل و ترک فعل میعنوان مدیر باشند. 

 ,Allen & Overy)گیرد ام نسنجیده دوران مدیریت را نیز در بر میخطاهای ساده، غفلت و اقد

2004: 31). 
علاوه بر این، در برخی موارد، مدیران پس از وقوع بحران مالی شرکت تجاری یا بروز توقف، 

اعلام توقف یا ورشکستگی، دانند که  شوند؛ زیرا آنان می مرتکب قصور فاحش و یا حتی تقلب می
موم به شرکت شده و یا به دنبال آن ممکن است سبب انحلال شرکت و از موجب سلب اعتماد ع

توان اداره . بنابراین چگونه می(Marince & Razvan, 2012: 10)دست رفتن شغل مدیران شود
  شرکت در دوران بازسازی را به چنین مدیرانی سپرد!

شود؛ بلکه یکی دیگر از  نمی اثر بازسازی بر مدیران شرکت تجاری به تغییر مدیر یا مدیران، محدود
ایجاد نظام کنترل موثر بر مدیران شرکت در دوران بازسازی است. امروزه در زمان اثرات مهم آن، 

تا مدت زمانی که مفاد طرح بازسازی به طور کامل اجرا شود  اجرای طرح بازسازی، معمولا دادگاه
ی و مدیران آن، نظارت بر فعالیت شرکت تجار و حکم نهایی در خصوص آن صادر گردد،

در نظام حقوقی آمریکا در راستای اعمال نظارت موثر،  (.293: 1395دارد)عیسائی تفرشی، 
هستند که باید به صورت i«گزارش کاری یا عملیاتی»تقدیم مدیران بنگاه اقتصادی مکلف به 

ف، گزارش . این گزارش، از یک طر(130: 1389 کهنمویی، و قنواتی)ماهیانه تقدیم دادگاه شود
ای برای کسب اطلاع طلبکاران  پیشرفت کار بنگاه اقتصادی بدهکار است و از طرف دیگر، وسیله

از جدیدترین وضعیت بنگاه اقتصادی )از باب حصول سود یا ورود زیان در طی مدت بازسازی( 
 

i - Operating Reports 



ی خود ها باشد. علاوه بر این اگر بنگاه اقتصادی بدهکار در زمان بازسازی، در سر موعد بدهی می
های غیرمتعارفی را انجام دهند یا معاملاتی انجام دهند که نیازمند  را نپردازد یا اگر مدیران آن، هزینه

 :David L, 2020)شود های کاری، موضوع آشکار می اجازه قبلی دادگاه باشد از طریق ارایه گزارش

335-338). 
رشکستگی )اعم از بازسازی یا توان گفت: مسایل مربوط به ودر توجیه مبنای این نظارت، می

تصفیه( با نظم عمومی جامعه ارتباط دارد؛ به همین جهت ضروری است مقامات قضایی به عنوان 
بخشی از حکومت یا دولت به معنای عام کلمه در آن مداخله نمایند و بر اجرای آن نظارت داشته 

تعارض احتمالی منافع مدیران با  (. علاوه بر این، با توجه به9: 1394زاده و دیگران،  باشند)حسین
تواند موجب اعتماد طلبکاران به فرآیند بازسازی و اطمینان خاطر منافع طلبکاران، این نظارت می

 گیری بازسازی به زیان آنان باشد.آنان از عدم جهت
 آثار بازسازی بر طلبکاران و سهامداران -2

و سهامداران شرکت هستند. به همین جهت ها، طلبکاران  گروه دیگری از ذینفعان بازسازی شرکت
در این قسمت به ترتیب در مورد اثر بازسازی نسبت به هر یکی از این دو گروه، توضیح داده 

 شود. می
 اثر بازسازی نسبت به طلبکاران -2-1

شود، موجد آثار متعددی برای طلبکاران خواهد  زمانی که طرح بازسازی به وسیله دادگاه تایید می
ستین مساله در مورد تاثیر بازسازی بر وضعیت طلبکاران این است که آیا بازسازی بر بود. نخ

 طلبکاران، اثر مثبت دارد یا برای آنان با نتایج نامطلوب همراه است؟ 
اند: مهمترین هدف نظام ورشکستگی  در این خصوص برخی از نویسندگان بر این عقیده

طلبکاران است و در میان آیین ورشکستگی )شامل های تجاری، پرداخت عادلانه به همه  شرکت
تصفیه و بازسازی(، تنها آیین تصفیه که به دنبال حل مشکلات جمعی طلبکاران و تخصیص اموال 

کند. از نظر این گروه، آنچه به نفع طلبکاران است،  بدهکار به آنان است، این هدف را تامین می
ترین زمان ممکن است؛ یی بدهکار میان آنان در سریعوصول مطالبات و توزیع عادلانه اموال و دارا

حال آنکه بازسازی، اجرای تعهدات بدهکار نسبت به آنان را متوقف و اموالی را که در صورت 
)سیمایی داردتوانست به آنان تعلق گیرد، از توقیف و فروش، مصون نگه میتصفیه شرکت می
حسب طرح بازسازی مستحق دریافت  طلبکاران،. در واقع، (274: 1399صراف و امینی، 

شوند، ضمن اینکه دیگر حق مطالبه  مطالباتشان مطابق مبالغ و مواعد مقرر در طرح بازسازی می
 :Frey and Swinson, 2012)زود هنگام یا خارج از توافقات طرح بازسازی را نخواهند داشت

ای مطالبات، کوتاه باشد شاید توقف در اجرای مطالبات طلبکاران، زمانی که دوره توقف اجر .(455



آنان را چندان متضرر ننماید اما زمانی که این توقف برای دوره طولانی مدت باشد، طلبکاران را 
؛ بویژه آنکه در عمل، برای بازسازی، عمدتا یک بازه (45: 1390 اسدی، بنی)سازد متضرر می

لانی، مطالبات )در فرض موفقیت و در طی این مدت نسبتا طو شودزمانی سه تا پنج ساله تعیین می
. بنابراین، فرآیند بازسازی در مقایسه با (9: 1393)رجبی، گرددبازسازی(، بتدریج وصول می

فرآیند تصفیه، موجب ضرر بیشتری برای طلبکاران، بویژه طلبکاران عادی است و اثرات نامطلوبی 
 بر وضعیت آنان دارد.

باشد؛ زیرا امروزه یکی از اهداف بازسازی در کشورهایی  این نظر، از برخی جهات، قابل انتقاد می
اند، حفظ و حداکثرسازی اموال بنگاه اقتصادی است که در نهایت دستیابی  که این نهاد را پذیرفته

حداکثری طلبکاران به مطالبات خود را به دنبال دارد. در حالی که با انتخاب آیین تصفیه که معمولا 
طور کامل یا به شکل حداکثری به مراه است، ممکن است طلبکاران بهبا انحلال شرکت تجاری، ه

ها، وجود مسوولیت محدود برای سهامداران، مطالبات خود دست نیابند؛ از آن جهت که در شرکت
متضمن ریسک تجاری برای اشخاص ثالث )یعنی طلبکاران( است؛ به بیان دیگر از آنجایی که 

مسوول دیون شرکت هستند، در صورت انحلال شرکت، چنانچه سهامداران به اندازه آورده خود، 
دارایی شرکت، تکافوی همه مطالبات طلبکاران را ننماید، آنان از دستیابی به بخشی از مطالبات 

 .(Kraakman & others, 2017: 30)خود، محروم خواهند شد
است دادگاه در بررسی علاوه بر این، در بسیاری از کشورهایی که در آنها بازسازی پذیرفته شده 

بدتر »دهند. طبق اصل  را مورد توجه قرار میi«بدتر نشدن وضعیت طلبکاران»طرح بازسازی، اصل 
زیان ناشی از بازسازی باید کمتر از حالتی باشد که  ii«حداقل هزینه»یا « نشدن وضعیت طلبکاران

حمل طلبکاران در صورت منحل شدن شرکت تجاری، تحت قوانین عام ورشکستگی مت
 .(Ambrasas, 2015: 62-63)شوند می

طوری که علاوه بر اینکه فصل یازدهم این رویکرد در نظام حقوقی آمریکا پذیرفته شده است؛ به
( به حقوق و منافع طلبکاران بنگاه اقتصادی، توجه دارد، 1978قانون ورشکستگی آمریکا )مصوب 

های شرکت از طریق بازسازی، از نظر ییاز نظر برخی نویسندگان در عمل نیز افزایش ارزش دارا
 & J. Morck)آثار مثبت، نفع بیشتری برای طلبکاران در مقایسه با خود بنگاه اقتصادی داشته است

Ola, 2017: 45). 
 

i - No Creditors Worse-Off 
ii- Least Cost 



طورکلی برای طلبکاران حال که مشخص شد اجرای آیین بازسازی نسبت به اجرای آیین تصفیه به
دارد، باید دیده شود آیا این تاثیر در مورد همه انواع طلبکاران شرکت تجاری، آثار مطلوبی به دنبال 

 )شامل: طلبکاران با وثیقه، طلبکاران با حقوق ممتاز و طلبکاران عادی(، یکسان است.
اند: حقوق ورشکستگی اصولا تحت تاثیر اصل در این خصوص برخی از نویسندگان بیان داشته

دارد: کلیه طلبکاران باید سرنوشتی همانند و یکسان  ن میتساوی طلبکاران قرار دارد. این اصل بیا
های طلبکاران دیگر، جلوگیری  یابند و از وصول مطالبات یک طلبکار و عدم پرداخت طلب

؛ بنابراین، در پرداخت مطالبات طلبکاران، اصل برابری باید (6: 1394زاده و دیگران،  )حسینشود
رعایت شود و از ایجاد رقابت میان آنان برای وصول طلب میان طلبکارانی که وضعیت مشابه دارند، 

 .(275: 1399)سیمایی صراف و امینی، خود، اجتناب شود
در مقابل برخی دیگر بر این باورند: حق تقدم طلبکاران با وثیقه بنگاه اقتصادی باید رعایت شود؛ 

دیگر طلبکارانی که قرض دادن اند. در حالی که  زیرا آنان بر اساس آن با بنگاه اقتصادی معامله کرده
 :Goode, 2005)توانند معترض جایگاه ثانویه خود باشند کنند، نمی بدون تضمین را انتخاب می

. بنابراین، بازسازی نباید موجب نادیده گرفته شدن حقوق قانونی و مکتسبه طلبکاران با وثیقه (16
به طوری که آنان نتوانند به موجب وثیقه  )حقی که بر اموال بنگاه به عنوان عین مرهونه دارند(، شود؛

تمام طلب خود را وصول نمایند. به همین جهت، در بین طلبکاران نیز ابتدا باید به دارندگان با وثیقه 
 (Schwartz, 2005: 1812)و پس از آن به طلبکاران عادی، پرداخت صورت گیرد

عنوان  اعد مربوط به بازسازی عمدتا بهرسد؛ زیرا قواین نظر با موازین حقوقی سازگارتر به نظر می
شوند، تا بنگاه اقتصای دچار مشکلات حاد اقتصادی یا ناتوان از یک امر استثنایی، تلقی می

پرداخت دیون خود را از وضعیت بحرانی به وضعیت عادی، سوق دهند. با توجه به اینکه مساله 
بیشتر کشورها به عنوان یکی از اصول  رعایت حق تقدم طلبکاران با وثیقه، امروزه در نظام حقوقی

توانند آید، در موارد ابهام یا سکوت، قواعد استثنایی نمی اساسی قواعد حاکم بر اموال به شمار می
بدون صراحت قانونی به آن خدشه وارد نمایند. به عبارت دیگر در مواردی که قانونگذار، در مورد 

موده است، اصول و قواعد کلی موجود در آن زمینه، ای از مسایل مربوط به بازسازی سکوت نمساله
 باید حاکم باشد.

علاوه بر موارد فوق، بازسازی بر وضعیت یا جایگاه طلبکاران شرکت نیز ممکن است تاثیرگذار 
باشد؛ یعنی ممکن است موجب تبدیل وضعیت آنان از طلبکاران شرکت به سهامداران آن شرکت 

ایی که نهاد بازسازی در آنها پذیرفته شده است، امری پذیرفته شود. این موضوع، در بیشتر کشوره
شود که طلبکاران شرکت بویژه در مواردی  آید. این مساله عمدتا زمانی واقع می شده، به شمار می

که امید چندانی به بهبود وضعیت شرکت و وصول مطالبات خود در آینده ندارند، تصمیم بگیرند، 



ود از شرکت را در قالب سهام، دریافت کنند و بدین صورت از طلبکار تمام یا بخشی از مطالبات خ
دار، تبدیل شوند. در این صورت معمولا پیش از شروع بازسازی، متخصصان نسبت به  به سهام

نمایند و یا آنکه، ارزش هر دو با گذاری مطالبات طلبکاران و ارزیابی قیمت سهام، اقدام می ارزش
 .(L. Maxwell & others, 2019: 6)شود اران، تعیین میتوافق شرکت تجاری و طلبک

 بازسازی در فرآیند هوشمندانه حالت یک سهام، به بدهی از نظر برخی از نویسندگان، تبدیل
تواند  کند. این روش، می می کمک دیده، آسیب شرکت جاری های هزینه کاهش به که است شرکت

 افزایش و بدهی رد طریق ران یا متوقف )ازشرکت در حال بح ترازنامه عاملی برای تعادل در
باشد. مورد مشهور چنین تبدیل بدهی در  آن شرکت ترازنامه ارزش و جلوگیری از کاهش( سرمایه

بدهی زیادی به بار  1987خصوص شرکت کانال مانش بوده است که از زمان عرضه آن در سال 
انجام گردید و شرکت  2007در سال آورده بود. آخرین معاملات مربوط به احیای مالی این شرکت 

درصد از سهام در  87تصاحب گردید و کنترل حدود iتوسط یک هلدینگ جدید به نام اورتونل
میلیارد یورو کاهش  2.84میلیارد یورو به  6.2اختیار طلبکاران قرار گرفت و بدهی شرکت از 

 .(Finch, 2017: 321)یافت
 شود آن است که آیا این تبدیل وضعیت به نفع طلبکاران خواهد بود؟ سوالی که در اینجا مطرح می

رسد تغییر جایگاه طلبکاران به سهامداران از چند جهت به نفع توان گفت: به نظر میدر پاسخ می
آنان است؛ نخست آنکه، در مواردی که در طرح بازسازی، تبدیل تمام یا بخشی از بدهی بنگاه 

شود، طلبکاران گذشته در کنار سایر سهامداران، جزو مالکان جدید  ی میبین اقتصادی به سهام پیش
شوند. طبیعی است که در این صورت به نسبت تملک مالکیت بنگاه  آن بنگاه محسوب می

: 1390 اسدی، بنی)اقتصادی باید در مدیریت بنگاه اقتصادی در حال بازسازی، نقش داشته باشند
توجه به ارتقای جایگاه آنان از شخص ثالث به شخص . بدون تردید این مساله، با (107

 گیرنده به نفع آنان است. تصمیم
تواند موجب افزایش  شود، می دوم آنکه، افزایش سرمایه جدیدی که در نتیجه تبدیل بدهی ایجاد می

 :Schäfer, 2012) قیمت سهام تملک شده توسط طلبکاران و کسب سود توسط آنان گردد

شوند، در صورت می تبدیل بدهی به سهام، عضو شرکت  که به واسطه بکارانطور کلی، طل به(195
انحلال  فرض به نسبت بیشتری بسیار آتی بازدهی موفقیت بازسازی، همانند سایر سهامداران،

 .(Finch, 2017: 321)خواهند نمود کسب شرکت،
 

i - Groupe Eurotunnel 



رد، اعمال آن با اگرچه اجرای این روش، آثار مطلوبی برای طلبکاران دارد اما در برخی موا
ها از وضعیت یکسانی برخوردار باشند؛ به عبارت  هایی همراه است. زمانی که همه بدهی دشواری

دیگر، طبقات متعدد طلبکاران وجود نداشته باشد، طبیعی است در این فرض، همه سهام به نسبت 
ا طبقات متفاوت . اما در مواردی که طلبکاران ب.(84: 1385)هرت، شود میان طلبکاران تقسیم می

مطالبات، وجود داشته باشند، در فرض تبدیل طلب به سهام، معلوم نیست هر گروه از طلبکاران 
 .(Kalogeropoulos, 2015: 5)مستحق چه میزان از سهام است

دار را کنار گذاشته و فقط دیون فاقد  توان، دیون وثیقه از نظر برخی از نویسندگان در این فرض می
هام تبدیل کرد. در این حالت، از یک سو، طلبکاران عادی، سهامداران جدید شرکت وثیقه را به س

شود و از دیگر سو،  های بنگاه اقتصادی، تصفیه می شوند و بدین طریق بخشی از بدهی می
های بنگاه، دارای وثیقه بوده و حقوق عینی آنان  طلبکاران دارای وثیقه نیز به اندازه ارزش دارایی

 .(Thordourn & others, 2008: 8)است همچنان محفوظ
 اثر بازسازی نسبت به سهامداران -2-2

فرآیند بازسازی از جهات متعدد بر وضعیت سهامداران شرکت تجاری نیز تاثیرگذار خواهد بود. با 
شود و این  اعلام توقف و تصدیق بازسازی، مداخله دادگاه در مقام نظارت بر بازسازی، آغاز می

ها بر حقوق سهامداران یا تعلیق حقوق مذکور، ایجاد  ند شامل وضع محدودیتتوا مداخله می
تغییرات در شرایط سهامداری شرکت از جمله از طریق اجازه ورود به سهامدارن جدید و تغییر 

 (.61: 1394مدیران باشد)علاالدینی و آذربایجانی 
تواند باشد؛  متعددی میبر حقوق سهامداران ناشی از طرح بازسازی، شامل موارد   محدودیت

های بورسی، ممکن است نسبت به مسدودسازی نقل و انتقال سهام  عنوان مثال در مورد شرکت به
اقدام شود. هر چند این اقدام عمدتا نزاع برانگیز است و در بیشتر موارد، منجر به ایجاد دعاوی 

موارد متعددی از آن ، اما از جمله آثار بازسازی است که (12: 1393)رجبی، شود حقوقی می
 تاکنون مشاهده شده است.

نیز همانند طلبکاران، مدیران و iطورکلی در زمان بحران مالی شرکت یا توقف آن، سهامدارانبه
)رمضانی شوند کارکنان شرکت، از اجرای آیین بازسازی )همانند آیین تصفیه(، متحمل هزینه می

کردی،  زی بر سهامداران، طرفدارانی نیز دارد. به . تحمیل هزینه ناشی از بازسا(232: 1399آ
موجب نظریه تقسیم خطر، سهامداران نیز همانند طلبکاران باید خطرات ناشی از اجرای آیین 

اند که در تعیین قواعد  ورشکستگی را تحمل کنند. حتی برخی از حقوقدانان بر این عقیده
 

i - Equity holders 



ها ابتدا باید میان  دی، زیانورشکستگی، در صورت مواجهه شدن شرکت تجاری با بحران اقتصا
. در (Ambrasas, 2015: 62-63)سهامداران توزیع شود و سپس طلبکاران را تحت تاثیر قرار دهد

نتیجه، طلبکاران باید در هر صورت، مقدم بر سهامداران باشند؛ یعنی حداکثرسازی اموال شرکت 
طلبکاران را به حقوق خود تجاری که مهمترین هدف بازسازی است، باید در درجه نخست، 

برساند و اثر بازسازی در مورد آنان باید این باشد که زودتر از سهامداران، به حقوق خود دست 
 .(Schwartz, 2005: 1812)یابند

هم راستا با دیدگاه فوق، در بسیاری از کشورها نیز در بسیاری موارد، بدون رعایت منافع 
ها در برخی موارد با هدف  عنوان مثال، دادگاه شود؛ به میسهامداران، تصمیم به بازسازی گرفته 

حفظ بنگاه اقتصادی و یا حفظ ثبات نظام اقتصادی به سهامداران بنگاه اقتصادی در مورد بازسازی 
دهند و آنان حق تصمیم گیری در این خصوص ندارند. اگرچه این مساله به  یا تصفیه اختیاری نمی

کیت آنان است، اما در برخی از کشورها مانند ایالات متحده معنی نادیده گرفته شدن حق مال
. در کشور (143: 1396زاده،  )شریفهای متعددی از آن، تاکنون مشاهده شده است آمریکا، نمونه

عنوان سهامدار، هیچ اختیاری برای شروع آیین ورشکستگی  آمریکا، سهامداران در مقام خود به
شرکت ندارند و این موضوع از اختیارات مدیران )اعم از بازسازی و تصفیه( از طرف 

 .(Weiping, 2017: 214)است
علاوه بر تاثیرات فوق بر وضعیت سهامداران، سهامداران در بسیاری موارد در فرآیند بازسازی، 
ممکن است از مدیریت نادرست در دوران بازسازی، متحمل کاهش ارزش سرمایه بنگاه و سهام 

کردی، تضرر شوندخود شده و بدین طریق، م . این مساله تا حد زیادی (232: 1399)رمضانی آ
ها توسط مدیران اداره  گردد که به موجب آن، شرکتها باز میبه قاعده کلی حاکم بر حقوق شرکت

شوند و سهامداران در اداره شرکت مستقیما نقشی ندارند. تصمیمات گرفته شده در مجمع  می
ذ است و سهامداران، حق وارد کردن خدشه به تصمیمات مدیران عمومی برای کلیه سهامداران، ناف

و مجامع عمومی را ندارند. حتی اعطای اختیار به سهامداران برای اقامه دعوا و زیر سوال بردن 
. به (98: 1398)پاسبان و دیگران، های حقوقی، برخلاف اصل است تصمیمات آنان در برخی نظام

سازی یا جهت دهی به تصمیماتی که بر  اختیاری در تصمیم همین جهت، با توجه به آنکه آنان،
وضعیت آنان موثر است ندارند، ممکن است تصمیمات متعددی که به زیان آنان است، اتخاذ 

 شود. از این منظر نیز ممکن است، بازسازی آثار چندان مطلوبی برای سهامداران نداشته باشد.
های حقوقی، سهامدارانی که از تصمیمات و  نظامبا توجه به این موضوع، امروزه در برخی از 

توانند در دادگاه تجاری اقامه دعوا  اقدامات شرکت، مدعی ورود ضرر نسبت به خود هستند می



کند، در این دعوا،  نماید. برخلاف دعوی مشتق که سهامدار از جانب شرکت، اقامه دعوا می
 .(99: 1398دیگران،  )پاسبان ونماید سهامدار از جانب خود، اقامه دعوا می

شود،  در مقابل دیدگاه فوق که معتقد است بازسازی موجب تحمیل هزینه و ضرر بر سهامداران می
برخی از نویسندگان بر این باورند: بازسازی آثار مطلوبی برای سهامداران دارد و به چند دلیل، آثار 

آنکه، بازسازی موجب  نخستاست؛ مثبت آن برای سهامداران، بیشتر از آثار منفی آن بر این گروه 
ی سرمایه آن )که سهام نیز جزو آن است(،  حفظ بنگاه اقتصادی و افزایش ارزش از دست رفته

شود. به همین دلیل در برخی موارد، سهامداران برای بازسازی، اقدام به تزریق سرمایه به شرکت  می
های به . بررسی(13: 1393ی، )رجبنمایند تا از ورشکسته شدن آن جلوگیری نمایند تجاری می

دهد با توجه به تاثیر فراوان تزریق مالی جدید از سوی سهامداران به شرکت عمل آمده نشان می
 .(Danovi & Others, 2018: 7)تجاری، این روش تاکنون بارها مورد استفاده قرار گرفته است

هامداران را متقاعد کند، حتی در برخی از نظام های حقوقی، سازکارهایی تعیین شده است تا س
بازسازی به نفع آنان است و این گروه را در خصوص کمک به بازسازی، ترغیب نماید. در این 

ای است که به آن دسته افراد ذینفع که در  های حقوقی، قواعد مربوط به ورشکستگی به گونه نظام
بنگاه، بیشتر شود، پاداش  کنند تا ارزش اموال راستای اجرای قوانین کارآمد ورشکستگی اقدام می

دهد. در خصوص ترغیب سهامداران باید افزود: معمولا در صورت تصفیه و انحلال شرکت و  می
گیرد؛ اما برای اینکه انگیزه آنان  ای تعلق نمی تقسیم دارایی بنگاه، به سهامداران، سهم قابل ملاحظه

سازی یا تاخیر آن نشوند و یا در طی پیش از ورشکستگی، افزایش یافته و آنان مانع آغاز آیین باز
دوره اجرای بازسازی، در تسهیل فرآیند آن کمک نمایند، درصدی از ارزش بنگاه را به آنان 

دهند تا مدیریت منصوب آنان، قوانین را اجرا و تمام تلاش خود را برای حفظ و به  اختصاص می
این موضوع در نظام حقوقی  .(42-41: 1390 اسدی، بنی)حداکثر رساندن ارزش بنگاه بنماید

آمریکا پیش بینی شده است و موجب گردیده است بسیاری از سهامداران از بازسازی استقبال 
 کنند.

های حقوقی، سهامداران نقش موثر و فعال در بازسازی دارند؛ به عنوان  آنکه، در برخی نظام دوم
توانند طرح بازسازی را  نیز می مثال در نظام حقوقی آمریکا، علاوه بر طلبکاران، صاحبان سهام

. در نظام حقوقی چین نیز سهامداران در بررسی و رای دادن به (20: 1398)حبیبی، اصلاح کنند
 .(Weiping, 2017: 220-225)طرح بازسازی از همان اختیارات طلبکاران، برخوردارند

رمستقیم، عنان امور طور غیاند بهحتی در برخی موارد، سهامداران در دوران بازسازی توانسته
ها و نحوه اداره شرکت را به  گیری شرکت را از طریق مدیران منتخب خود بر عهده گرفته و تصمیم

های طوری که در مورد اموال و دارایی؛ به(298: 1400)صلحی و سلطانی، نفع خود سوق دهند



اری، تاثیر شرکت، بر تصمیمات مدیران، در راستای منافع خود و زیان طلبکاران شرکت تج
 .(298: 1400)صلحی و سلطانی، گذارند

توانند در فرآیند بازسازی آثار مثبتی را به نفع خود ایجاد کنند، به  با توجه به آنکه سهامداران می
همین دلیل برخی از نویسندگان، به منظور جلوگیری از ایجاد چنین آثار و نتایجی، معتقدند: یک 

ک سو، انگیزه کافی را برای سهامداران همانند مدیران در راستای نظام ورشکستگی کارآمد باید از ی
به منظور بازداشتن سهامداران  و از دیگر سو، (Malačič, 2016: 19)کمک به بازسازی ایجاد نماید

های مدنی )همچون کاهش ارزش سهم سهامداران  از اقداماتی که به نفع آنان است، مجازات
 .(40-39: 1390 اسدی، بنی)مدنی در نظر بگیرد عنوان ضمانت اجرای خاطی( را به

 نتیجه
آیین بازسازی یک شرکت تجاری، آثار حقوقی متعددی برای شخص حقوقی شرکت تجاری، 
مدیران، طلبکاران و سهامداران آن شرکت دارد. این آثار عمدتا از زمان تصدیق طرح بازسازی از 

بازسازی، ممکن است، همچنان باقی باشند. با توجه به سوی دادگاه، بروز یافته و تا پایان اجرای 
این موضوع، مقاله کنونی به بررسی و تحلیل مهمترین آثار حقوقی بازسازی بر شرکت، مدیران، 

عنوان یک نظام حقوقی پیشرو در زمینه  طلبکاران و سهامداران آن با تاکید بر نظام حقوقی آمریکا به
-دهد، بازسازی یک شرکت تجاری میاین مقاله نشان می هایبازسازی، پرداخته است. بررسی

 تواند آثار و تبعات مطلوب یا نامطلوبی برای هر گروه از اشخاص فوق داشته باشد.
مهمترین آثار بازسازی بر شخص حقوقی شرکت، امکان ادامه فعالیت شرکت و مصونیت اموال آن 

برائت شرکت از دیون سابق به  از توقیف و فروش است. همچنین تصدیق طرح بازسازی موجب
شود. در مورد آثار بازسازی بر مدیران  طلبکاران یا تعلیق اجرای تعهدات نسبت به طلبکاران می

ها دلالت بر آن دارد: تغییر مدیران در دوران بازسازی مهمترین تاثیر بر نظام ، بررسیشرکت
ساله، خود محل مناقشات باشد که از جهت مطلوب بودن یا نبودن این ممدیریت شرکت می

فراوانی است. مورد دیگر از این آثار، فعالیت مدیر یا مدیران زیر نظر یک ناظر است که معمولا از 
شود. در مورد طلبکاران، مهمترین آثار بازسازی را باید دستیابی حداکثری سوی دادگاه تعیین می

ان از طلبکار به سهامدار شرکت آنان به مطالبات خود و نیز در برخی موارد، تبدیل وضعیت آن
توان تجاری دانست. در نهایت در خصوص آثار بازسازی نسبت به سهامداران شرکت تجاری می

های ناشی از بازسازی را آثار قابل توجه بازسازی محدودیت در نقل و انتقال سهام و تحمیل هزینه
 بر سهامداران دانست.

قوقی ایران مورد توجه قانونگذار قرار نگرفته است، لازم با توجه به آنکه نهاد بازسازی در نظام ح
گیری از نظام حقوقی آمریکا، ضمن گنجاندن قواعد است در اصلاحات آتی قانون تجارت، با بهره



شود قوانینی که در این بازسازی، آثار فوق مورد توجه قانونگذار قرار گیرد. در این راستا پیشنهاد می
طلبکاران را برای  هایی انگیزهحاوی قواعدی باشند که با ایجاد مشوقرسند زمینه به تصویب می

موافقت با بازسازی افزایش دهد و موجب ترغیب مدیران، طلبکاران و سهامداران برای دخالت فعال 
و موثر در بازسازی شرکت تجاری گردد. علاوه بر این، در وضع قوانین، لازم است برای جلوگیری 

وق داده شدن آن به سمتی که آثار و تبعات مطلوب آن، تنها به نفع یک گروه از انحراف بازسازی و س
ذینفعان باشد و سایر ذینفعان را متضرر نماید، از یک سو، با سازکارهای مشخص، این اقدامات 

 محدود شود و از دیگر سو، ضمانت اجرای کافی برای چنین اقداماتی تعیین گردد. 
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